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VaR、RBC、IRIS 以及 FAST 等指标体系进行了详细的研究，特别是对这些指标
体系的优缺点以及在我国保险市场上的运用作了相关研究。第三，运用四家保险
公司近年来的数据，对我国保险公司风险状况进行了实证研究。本文在国内较早

























Since 1990, some insurance companies of Japanese have been bankrupted. It made 
a big ring to the international financial market and Chinese insurance market: 
Insurance companies should pay more attention to its risk evaluation. After China’s 
entry into the WTO, some industries fell under big impact, especially the insurance 
industry. So the study of risk evaluation became more and more important to the 
development of insurance companies. First, the study of risk evaluation index system 
can provide evidence for measuring risk. Second the study risk evaluation index 
system is useful for risk management. 
This thesis studies risk and introduces risk evaluation index system in detail, 
chooses some datas of four insurance companies, uses IRIS to study the risk of 
Chinese insurance companies and get the conclusion that: Chinese insurance 
companies work in risk. 
The innovation of this thesis is as follow: 
First, this thesis studies risk evaluation index system in detail. Second, this thesis 
pay more attention to the study of Beta、VaR、IRIS and FAST, especially the study of 
their virtues、flaws and how to use them in Chinese insurance market. Third, this 
thesis chooses some datas of four insurance companies, and uses IRIS to study the 
risk of Chinese insurance companies. So it makes a good foundation to the study of 
RBC、IRIS and FAST. 
This thesis can be divided into four parts: the first part summarizes risk of 
insurance company, including the concept of risk 、 particularity of insurance 
company’s risk and its sort. The second part introduce risk evaluation index system in 
detail, including Gap、Beta、VaR、IRIS、FAST、DCFT、DST and some others. This 
part especially study index system’s virtues、flaws and how to use them in Chinese 
insurance market. The third part chooses some datas of four insurance companies, and 
uses IRIS to study the risk of Chinese insurance companies.The fourth part makes a 
conclusion of this thesis and some aspects of farther study. 
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负，危机不断爆发，不良资产不断恶化。1997 年 4 月，日本 大的保险公司—
—日产生命保险公司不仅保险合同额和新订合同额下滑，而且其预定利率日益高
于银行利率，形成日益巨大的利差，公司亏损日益严重，不得不结束长达 88 年
的经营历史，宣布破产。1999 年 6 月 5 日，曾经排名财富 500 强第 196 位具有
百年经营历史的日本东邦生命保险公司由于资金应用乏力，老保单利差损严重，
资不抵债，不得不宣布破产。进入 2000 年，日本保险公司破产驶向快车道，4
月 30 日，成立于 1949 年，在日本排名第 16 位的经营较长期财产保险的日本第
一火灾海上保险公司终因资不抵债而宣布破产，成为日本战后第一家破产的财险
公司。5 月 31 日，日本第百人寿保险公司因资不抵债宣布破产。8 月，日本大正




































了多方面的研究。Leibowitz(1995)以及 Christensen 和 Sorensen(1994)对缺口、久











究。Fama 和 French(1992)以美国 NYSE、AMEX 和 NASDAQ 公司数据为样本，
对 Beta 系数的有效性进行了分析，结果表明，Beta 与股票收益并不存在显著的
相关性。但 Fama 和 French 的研究结论发表后遭到了不少的质疑，Black(1993)
的研究认为，Fama 和 French 在实证研究中发现低 Beta 值股票的表现比 CAMP
预测得要好，而高 Beta 值股票则比 CAMP 预测得要差，这是因为存在造成证券
市场线的斜率较 CAMP 平坦的情形。Black 认为造成这种情形可能有两方面的原
因：一是资本市场上存在着借贷限制，二是因为当今的资本市场已经全球化，而
市场投资组合往往只考虑本国市场，而忽略了外国资本市场。Kothari、Shanken 和 
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收益估算出 Beta 值，并仿照 Fama 和 French 的方法作实证研究，其结果却显示
Beta 与收益的关系均显著。B. Rosenberg 和 J. Guy (1976)对 Beta 的影响因素进行
了分析，B. Rosenberg 和 J. Guy 把公司的基本特征以及公司股票与市场组合的协
方 差 明 确 考 虑 在 对 Beta 系 数 的 研 究 中 。 Chordia T. Roll 和  A S. 
Subrahmanyam(2000)对 Beta 系数的流动性进行了分析，发现股票预期收益与流
动性变化程度之间存在明显的横截面关系。E piscopos A（1996）利用模型对 Beta
系数的时变性进行了分析。自 Blume 在 1971 年发表了第一篇关于 Beta 系数稳定
性研究的论文以来，许多学者对这一问题进行了研究，产生了大量的学术论文，
















究。国外学者的研究主要集中在对 VaR 计算方法的改进上，如 Butler. J 和 
Schachter. B（1996）提出一种基于 VaR 估计的历史模拟法，其基本思想是：首
先用非参数方法估计组合收益的概率密度函数和累计概率密度函数。其次，求得
收益分布的各阶统计量的概率密度， 后，用高斯的 Legendre 积分来得到次序


















将 VaR 应用到金融领域以及对 VaR 有效性的检验等几个方面，如林源和林霄
（2002）介绍了 VaR 方法在我国保险公司风险管理中的运用。王春红和曹兴华
（2004）将 VaR 运用于国债利率的风险管理，利用 VaR 方法对国债利率风险进
行了度量。孔繁利、才元和陈集立（2005）用实证研究，指出在不同的置信水平
下的 VaR 值都和实际值误差较大，VaR 的有效性不足。而谷伟、万建平和王丽
丽（2004）则通过实证分析沪市综合指数周一至周五的收益率分布，并分别利用





性进行了实证研究，但未得到一致的看法，如 Martin F. Grace、Scott E. Harrington
和 Robert W. Klein（1998）通过实证检验 RBC 对保险公司偿付能力的预测在统
计上是显著的。而 Cummins J. David（1995）则通过实证检验认为 RBC 比率的
预测准确性很低，只有不足一半的破产保险公司其风险资本状况引起了监管机构






























































































































































































第二节  保险公司风险分类 
关于保险公司风险的分类，学术界也有许多不同的看法： 
美国精算师协会（American Academy of Actuaries, AAA）将保险公司面临的
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